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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Haftanin son islem giniune artisla baglamasina ragmen seans iginde saticili bir seyir izleyerek
4.912,84 seviyesine kadar gerileyen BIST100 Endeksi, %1,65 kayipla 4.962,97 puandan
gunl tamamladi. Bankacilik Endeksi %3,37 ve Sinai Endeks %1,19 deger kaybetti. Turkiye 2
yillik tahvil faizi bir 6nceki kapanisa gére 14 baz puan azalarak %10,48 ve 10 yillik tahvil faizi
58 baz puan azalarak %10,82 seviyesinden gunu tamamladi. Gine 18,63l seviyelerden
baglayan Dolar/TL, giin icinde 18,70 sinirini agarken, Euro/TL 19,43-19,71 araliginda hareket
etti. Turkiye’'nin dolar bazl 5 yil vadeli CDS orani 506,6 seviyesinden islem gordu.

Ticaret Bakanligi'nin acikladigr gegcici verilere gore Turkiye'nin 11 aylik dis ticaret agigi 99,8
milyar dolara yikseldi. Turkiye'nin enerjinin etkisiyle artan ithalat faturasi dis ticaret agiginin
da hiz kesmeden artmasina neden oldu. Bakan Mus'un verilere iliskin degerlendirmesinde
paritenin dis ticaret rakamlari tGzerindeki olumsuz etkilerinin devam ettigini ve parite etkisiyle
dis ticaret agiginin Ocak-Kasim déneminde yaklasik 3 milyar dolar daha fazla gergeklestigini
sdyledi.

Finansal kesim disindaki firmalarin net doviz pozisyon agigi Eyliil'de aylik 6,01 milyar dolar
dislUsle 83,1 milyar dolar olarak gergeklesti. Boylelikle reel kesimin ddviz agiginda 2010
Kasim ayindan bu yana en dugsuk seviye kaydedildi. Eylil'de bir édnceki aya goére yurt igi
bankalardaki mevduat, yurt disina dogrudan sermaye yatirimlari ve ihracat alacaklari sirasiyla
1,08 milyar dolar, 312 milyon dolar ve 1 milyon dolar artti. Yukimlilik dagiliminda ise; bir
onceki aya gore yurt icinden saglanan nakdi krediler ve yurt disindan saglanan nakdi krediler
sirasiyla 4,23 milyar dolar ve 788 milyon dolar azalirken, ithalat borglari 260 milyon dolar artti.

Otomotiv Distribltorleri verilerine gore; otomobil ve hafif ticari ara¢ pazari Kasim ayinda
%36,7 artarak 82 bin 311 adet oldu. Ocak-Kasim déneminde otomobil ve hafif ticari arag
pazar %1,0 azaldi.

TCMB Baskani Sahap Kavcioglu, banka faaliyetlerine iliskin TBMM Plan ve Bitge
Komisyonunda sunum yapti. Sahap Kavcioglu, "Orta vadedeki enflasyon tahminlerimiz
cergevesinde 2023 yilinda enflasyon oraninin %22,3'e disecegdini, 2024 yilinda ise tek
haneye gerileyerek %8,8 oraninda gerceklesecegdini 6ngoériyoruz" dedi.

ABD’de Dow Jones Endeksi, %0,10 artarak 34.430 puana yikselirken, S&P500 Endeksi
%0,12 azaligla 4.072 puana ve Nasdaq Endeksi %0,18 azaligla 11.462 puana geriledi.
Avrupa Borsalari ise Alimanya hari¢ giini duslsle kapatti.

ABD'de tarim disi istihdam Kasim ayinda beklentilerin Gzerinde 263 bin artti. Beklenti 200 bin
artmasi olmasi yéniindeydi. Issizlik orani ise %3,7'de kaldi. Ortalama saatlik kazanglar aylik
%0,8, yillik %5,1 artis gosterdi. Beklenti aylik %0,3, yillik %4,6 artisti. isgiiciine katilim orani
%62,1 ile 4 ayin en disuk seviyesine geriledi. Agiklanan veri, artan faizlere ve resesyon
endiselerine ragmen istihdam piyasasinin giictini koruduguna isaret etti.

Avrupa Birligi, Rus petroliine 60 dolarlik tavan fiyatta anlasmaya vardi. Rus petroliine 60 dolar
tavan fiyata ilave olarak yeni bir fiyat sinilama mekanizmasi kurulmasi da s6z konusu olacak.
Bu mekanizma, Rus petroliine tavan fiyati 2 ayda bir yeniden degerlendirecek. Mekanizma,
Rus petroline tavan fiyatin piyasa fiyatlarinin %5 altinda tutulmasini saglanacak. Avrupa
Birliginin ardindan G7 Uyesi Ulkeler ve Avustralya da Rusya'dan deniz yoluyla taginan petrole
varil basina 60 dolar tavan fiyat uygulanmasinda anlasti.

Bugiin Ne Bekliyoruz...

Yeni gune baslarken Asya Borsalarinda karisik bir seyir izleniyor. Dow Jones vadeli endeksi
%0,13 ekside. Dolar/TL 18,63, Euro/TL 19,70 seviyelerinden iglem gortyor. Dolar endeksi
104,2 seviyesinde bulunurken, Euro/Dolar paritesi 1,0675 sinirinda. Brent tipi petrolin 86
dolardan, altinin onsu 1.807 dolardan ve grami ise 1.082,3 liradan alici buluyor.

Bugilin yurt icinde tuketici fiyat endeksi ve yurt ici Uretici fiyat endeksi yurt diginda ise
Almanya, Ingiltere, Euro Bélgesi ve ABD’de hizmet sektorii PMI verileri, verileri takip edilecek.

Uzun Vadede Ne Bekliyoruz...

6,88x olan BIST100 cari F/K garpani 7,8x olan 5 yillik ortalamasina gore %11,8 iskontolu.
Tiirkiye 6zelinde 2018 ve 2019 yilinda artan piyasa volatilitesinin azalmasiyla Borsa Istanbul
son doénemde 6nemli bir ralli yaparak rekor tazelemesine ragmen koronaviriis ve petrol
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle uluslararasi endekslere paralel sekilde 2017 yilindan beri
en dusuk seviyelerini de gordlu. Mevcut ¢arpandaki iskontoya ragmen énimuizdeki donem igin
belirsizliklerin artiyor olmasi BiST igin asagi yonlii riskleri artirabilir.

Ekim ayinda %3,54 artan TUFE’nin Kasim 2022 tarihli TCMB piyasa katiimcilari anketine
gbre; Kasim ayinda %3,14, Aralik ayinda %3,16, 2022 yili sonunda %68,06 ve 12 ay
sonrasinda %37,47 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 2022 sonunda
19,54, 12 ay sonrasinda ise 23,35 olmasi dngorilmektedir. Cari dengenin 2022 sonunda
48,8 milyar dolar, 2023 yilinda ise 31,1 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH
blyumesinin 2022 ve 2023’te sirasiyla %5,1 ve %4,1 olacagl 6ngorulmektedir. TCMB
haftalik repo faizinin cari ay sonunda %9,00, 3 ay sonrasinda %9,00 ve 12 ay sonrasinda ise
%15,88 olmasi beklenmektedir.


https://www.bmd.com.tr/application/files/3416/6997/4086/Piyasa_Takvimi_5-9_Aralik_2022.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/1916/6659/0007/3C22_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/8116/6782/4914/2022_4.C_Strateji_Raporu.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/2316/7010/1787/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_5.12.2022.pdf
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Bizim Menkul Degerler A.S.

Degisim (Baz Puan

Tahvil Faizi (10Y) -1.365 | -1.089
Tahvil Faizi (2Y) -1.222 | -1.080
TCMB AOFM -500 | -600
TUFE 4.943 | 6.420

Kaynak: Finnet

2019'da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam
1.200 baz puan indirime giderek politika faizini
%12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5
toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo
faizini %8,25'e cekti. 24 Eylil 2020'de son iki
yildaki ilk faiz artirrmini gergeklestirdi ve politika
faizini 200 baz puan artisla %10,25'e cekti. 22
Ekim'deki toplantisinda ise haftalik repo faizini
%10,25 seviyesinde sabit biraktl. Naci Agbal
goreve geldikten sonra yapilan 19 Kasim
toplantisinda haftalik repo faizi 475 baz puan artisla
%15,00’e yiikseltilirken 24 Aralik toplantisinda ise
haftalik repo faizi 200 baz puan artisla %17
seviyesine yukseltildi. 2021 yili Ocak ve Subat ayi
toplantilarinda faizde degisiklige gitmeyen TCMB,
18 Mart’taki toplantisinda haftalik repo faizini 200
baz puan artirarak %19a yukseltti. 6 Mayis, 17

Guinliik Biilten

Haziran, 14 Temmuz ve 12 Agdustos PPK
toplantilarinda ise faiz oraninda degisiklik
yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika

Periyodik Raporar

faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim’de 200, 18 Kasim
‘da 100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan
indirerek %14 seviyesine gekti. TCMB, 2022 yilinin
ilk toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve
21 Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik
yapmayarak %14 olarak sabit birakti. TCMB, 18
Agustos’ta 100, 22 Eylil'de 100, 20 Ekim’de 150 ve
24 Kasim tarihli toplantisinda 150 baz puan indirim
yaparak politika faizini %9,00 seviyesine cekti.
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Onemli Uyan

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danigsmanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin guvenilir oldugunu disindiglu yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket igi ve disi dagitim kanallari araciliiyla tim BMD
musterilerine eszamanlh olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékumanin yayinlandidi tarih itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma Boélimu daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkl ya da bu raporda
sunulan gorus ve tavsiyelerle celisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini igeriyor ya da farkl
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD
ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun
yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirmcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya diger iliskili firmalarinin is iliskisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar g¢ikariimak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimid'nln izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat dederlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolima‘nin izni
olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatirm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolumi gerekli
oldugunu disinduginde duzenli olarak yatirim tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstrimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da 6neri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu
calismaya degil, arz edilen yatirm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD cgalisani bu raporun igerigindeki goris ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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